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Abstract 
This Paper treats five forms of Islamic Investment, namely: 
Term-sale, “Salam Sale”, Mudaraba, Speculation/ 

Muqaradha Deeds [“Soukuk-ul-Muqaradah”]. And Istissna’e. 
It mentions the problems Islamic Institutions are facing 

upon using each of the above forms for financing purposes, and 
shows which of such forms is/, and which is not, compatible with 
Islamic Shari’a. 

Among the principal problems faced in Sale: 
(a) uncommitment of “the party ordering the purchase” 

a and, 
(b) risks of imported goods and, 
(c) debtor’s incapacity or, 
(d) deferment/delaying by a solvent party. 
The Paper elaborates the permissible solutions in Murabaha 

and Mussawama sales, the fact the selling (goods) before actual or 
derivative receipt (of such goods) is not compatible with Islamic 
Shari’a. It exposes the questions of charging pre-sale risks on the 
customer and the fines/ penalties eventually imposed on delaying 
debtor(s). However, it is permissible, that payments may be 
declared due and payable before their effective Maturity Dates. 

The research paper spots other problems related to the 
following and proposes the way-out in each case: 

- taxes not admissible in Islamic Shari’a, 
- the participation of Usury-taking banks and, 
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- cease of debtor. 
Risks inherent in “Al Salam Sale” are mainly: the non-

delivery of sold goods and, the non-refunding of the price upon 
termination (of the contract) or delaying in refunding such price. 
The issue lies in securing the price through mortgage or caution in 
addition to checks to be handed over, by Seller, as a guarantee for 
the settlement of the price. However, if the corporation is in need 
to liquidity, then selling the “Salam Debt” before the actual receipt 
of same, will be prohibited in Islamic Shari’a, unless if we have 
recourse to “Al Salam-ul-Muwazi” [Parallel Salam] which is 
permissible. It is also permissible to accept other alternative to the 
“Salam” debt, provided such counterpart/goods be within the 
same value of said debt. 

The Paper further exposes the ways to avoid risks in 
conventional Mudaraba transactions. It gives examples of new 
forms of Mudaraba with lesser risks, such as shring with already 
existing companies having fixed and negotiable assets or with 
companies having fixed assets but do not have any capital. 

In “Muqardha Deeds”, risks lie in the nature of the project 
for which such deeds are issued. Risks lie as well in the expertise 
and trustworthiness of the deeds issuing party who acts also as 
Mudarib. 

In Istissna’e transactions, considering that most of the 
establishments do not possess factories and/or contracting 
companies, then the issue will be in the “parallel Istissna’e”. The 
other problems faced in this form of transactions will be solved 
through Security assignment and the penalties in case of defaults. 
Is treated also in this Paper, the issue of Exchange Risks. With 
regard to the fact that exchange transactions of deferred payment 
basis are not permissible, the solution will be Term-Sale or Term-
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Purchase. 
The Paper deals in conclusion with the issue of Insurance. It 

states that seeking to avoid Insurance Risks through conventional 
Commercial Insurance is prohibited. It is admissible only in case 
of necessity. 

Alternatively, having recourse to “Co-operative Insurance” 
waives such risks. 



אאא،אאאאא
אKאא

،אKK
אאK،א

K
אא

KאאK
،א،

Kא،אW
אא،אאאא

אאאא،
אאאאאא

אKאאא
א،אא،

،אאאאא
אK



 
 
 
 

 אא ٩ 
אאאא
،אא،אאאאאא

،אאאWאא،א،אא
א،א،אKא

אא،אאאK
אאאK?א

אאאK?
אא

،אא،אאאא
א،אאא،אא

אאא?Wאאא?F١E
،אא
א

א K  ،א א  ،א א  
،אאא،

אאאא،،אא،אאאאא
FאEאאW

،אאאא
אא،אא،אא

،א،אא،אא
אK

אאאאאא



 
 
 

١٠ אאאאL א 
 

א،א،אאא،?Wא–
אאאאאJא

א،א،
אK

אאאא،
אאאאK?F٢E

א،אאאא
WאאאאK

WאK
WאאאאאאK

אא،אאאאא
א،אאאאא،

אאא،אא؟
א

،،אאא
אאא،אאאא
א،אא،א

K
א،אאא

א،אא،אא
אאW



 
 
 
 

 אא ١١ 
אWאאא–J

אא،אאKאWא
אא،،

אאK
אW–אאJ

א؟
Wאא

אאאא،
אאאK

אאאK
אאאא،אאאK

אאאאאאא
אאאא،אא
،אאאא،אא

אאאא
אK

א،אאא
א،אאא
،אאאא

אאאאא،א
א،אאא،



 
 
 

١٢ אאאאL א 
 

אא،אא
אאאאאאאא

،א،אא
אאאא
אאאאאא

אאK
אא

K
אאא

אא،אאKא
א،א،א،א

אאאאאאאK
אאאK

،אא،،א
א،אא
אא،،אא

אאK
אW
١٤٠٣F١٩٨٣Eאאאא

אא،אW
?א،אאאאאא



 
 
 
 

 אא ١٣ 
אאא،אא
אא،א

אאאאK?F٣E
אאא١٤٠٩אאא،

،אאW
?אאאא

،،אא،א
אא،אא،אאאK?F٤E

אא،אאאא
   א אא א   ،א 

אאK
א،א،א
אא،אאא،

א،אK
אאאא??F٥E،

אא،אאא
אאאאאKא

אאאאא،
אK

،א   ،א  א   א  
،אאאK

א،אאא



 
 
 

١٤ אאאאL א 
 

؟אא،אא
א،אאאאא
אאא،אא،א

،אאא،אא
،אK

אאW
אא؛אאא
،אא،

אאאאאא،
אאאא،א

K
אWאאא

،אאא
אאאא،KF٦E

אW
אא،אאא

אא،KF٧E
אW

،אאא،
א،אאאא
،אאאא،א



 
 
 
 

 אא ١٥ 
،אאאא

אKF٨E
Wא،אאא

،אאא،אאא
אKF٩E

אאW
،אאאאאא

،אאאא
אאא،א،א

אW
א

אאא؟אא،א
،،
،אאאא

אאא،א
،אאא،א
،אא

אאאא
אאא،אא
אאא،א
אאא،א

אא،אאאא
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،
אאאאא

אאא،
אאא،אא
אאאאאאא،
אא،אאא
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؟אא،אW

אWאא،א
א،אאא،א



 
 
 

٢٢ אאאאL א 
 

،،א،אאא
K

אW،אאא
،،אאא

KF٢١E
אאW

א،א
،אא،אאא

אWא؟
א?W?،
אKF٢٢E

אW
،،אאא

אאא
אF٢٣E

אאאW
אא،א

א،א،
אKאאWאא

،WאאאאFE
א،אאא



 
 
 
 

 אא ٢٣ 
אאאאאFאE

،אאFאאE
א،א،אא

אWאאאאK
אאאאא

?א?،אא?W
אאאאאא

?א،אא
?Wאאאא

א?א،אא
א?Wאא?Wא

אWא?א
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א،א?Wאאא
?Wאא?Wאא

?א،אWא
،אW،

א،K
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?W،אא،
?אאא

א?א،אא
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،אאא
Wאא،אW،

א،،אאא
א،אאאK

אאאאאW
אאאאאאא،

אKאאא
K،א

אאא،אא،א
אא

אא،א،אאא
א،אאאאK

א،אא
אא،אא،

،W،א،
אKF٢٤E

אאWא،אאא،
א،אKF٢٥E

אWWאאאWW
אאאWK

אWאאא



 
 
 
 

 אא ٢٥ 
KK،אאא
K

אWא،א
KF٢٦E

אW
،אאאא

،אאאאאKK
אאאאאKF٢٧E

אאW
אW

،،אא
אK

אאW
،אא،א،א

،،،،א،א
،،
א،،א،א،א

א،،
אW،،א،אאא

،א،،א،
،،א،

،אאא،



 
 
 

٢٦ אאאאL א 
 

אא،א،אאW
א،א،א

אא،،
،א،،

W،א،א
א،א،،

אא،אאא
،W،א،אא

א،אאאא،
אאK،אא

،אאאא
אא،،א

א،א،
א،W

אWW،אא
،K

אאW
א،אא

אאא
אKF٢٨E

אאW
،،،،



 
 
 
 

 אא ٢٧ 
K

א،אא
،אא

K
Wאאא،אא

אKF٢٩E
אאW

F٣٢٤E،،،א
K

F٣٣٣E،אאא،
אא،K

F٣٣٤EאאK
F٣٣٦Eאאאאא

אאK
F٣٤١EאאאאK
F٣٤٢Eאאא

אK
F٣٤٩Eא،،אא

،א،א
אאK

אאW



 
 
 

٢٨ אאאאL א 
 

،אא،א
،אאא?Wא

?אWK
א?W?א،?Wא
?א،?Wא?،

W؟Wא؟א،א?W
אאא

אאאא?א،?W
אאאאא

?א،?Wאאאאא
א?א،?W?

אאאאאא
?א،א?،?،א

،?אאא
אK?

א?WW؟Wא
אאא?א،Wא

אאאאא،אא
אא،אא،א

?WW؟Wא
؟א?אא،
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אאא،א

،אאא،א
א،א?W?،

?אאא
א?א،אK

،אאאWאאא
،?Wאא?אK

אWאאא
FKE

אאאא
אאWאK

א،אאאא
،אKF٣٠E

אאא?W،
 ،، ?אW

אK
אא،אא

??،אאאא
א،،א

אאא،אא
،אאא
אאאאא



 
 
 

٣٠ אאאאL א 
 

אא،אKF٣١E
א? א ?אא

אא،אא??א،
אאK
Wאאאאא

אאK
W،אאא

KF٣٢E
אאא،א

א،אאא
אאאאאא

אא،אWא
א،אאא،א

אאK
אאאא،אאאא

Wאאאאא–،אא
א،

،?Wאאאאא?א
אאאאאא

אKF٣٣E
אאא



 
 
 
 

 אא ٣١ 
אאK

אאאא
אאאאK

אאFאEא،
אא،א،אא

אאאאKF٣٤E
א  א ،א    א  א   

 א  א،   א
א،??א

Kא،א،אאWאא
W،אאא

אא،אWא
א،،W

א،אאאא
אK

،אאאאW
אאא
אאא،א

،אאאא،אא
אא،FEאK

WאWאא



 
 
 

٣٢ אאאאL א 
 

،אא،אאאא
אאKF٣٥E

 W  א ،א        
W،א،אא

אאאK
אאW،،א

אאא؟?WK?
אאא،אאאאא

אאא،אא
،אFאE،FE،FE،F

E،אא،
אא،،

א،אאא،
،אK

אאא
אא،א،אאאא–א

אאJKF٣٦E
אאאאK

،אאא
אא،،K

،אאא
אאאאאK



 
 
 
 

 אא ٣٣ 
،אא،אאאאא

אאא–
،אאאא

אK
אאאאאא

،א،א
W

אא،אאא
אא،אאא،א
א،אאא

אאא،K
אאאאא

אאK
אאאאאא
،אאאאא،אא

אא،אאאK
אאאאא

אWאWאאא
،אK

אWאJאJאא
אא،K

א،אאאא
אאK



 
 
 

٣٤ אאאאL א 
 

אאא
،אא،،אW

אK
Wאאא،א،א

אא،א
א،אא،

אK
אW

אאאאא
W

١JאאאאאאW
JאאאאK

Jאאאא
אK

JאאאJאJ
א،،א

אאאאאאK
אאאאא

،אאא،א
אאאאא

אאK
٢Jאאא



 
 
 
 

 אא ٣٥ 
אא،אK

א،אאK
F١E ،א،א،אאא

אא،אאא
אאK

אא
،אא،،א

אאאK
אאא،אאא

אK
אאאא

،א،א،א
א،א

אאK
אאאאא

אאא
،אאאא

אאאאא
אאאאאא،אא
אא،אא

אא،،אאא
א،אאא



 
 
 

٣٦ אאאאL א 
 

א،אאא
אאא،אK

F٢E אאאאJ
אJא،א،אא

،
،אאא،،

אא،،אא
אא،א،אא،א
א،אאא،א
אא،א،א

،א،אאאא
،אאאא
،א،אא
אא،אא،א،א

אאא،
،אאאא،א

אאאא،אא
אא،אא،

אאאאאK
،אאא
،אאאאא
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א،אאאא،אא
אא،אא
אא،א

،א،א،
،אאאא

،،אאאא
א،אאאאא،אאא،א

אאK
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F٣E אא،אאאא
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אאאאאא،א
אאאאאאK

אאאאאאאK
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،אא،אא
אאא،אאאא
א،אאאא

אK
،אאאK
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אאW

،אאאאאא
אאאאאאא

אאא،א
אאאK

אאאאאאא
אא،אא
א،אאא

א،אא،א
אאאאא،
אא،אאאא،א

אא،K
אאאאאא
،אא،אאאא
אא،אאא

א،אא،
אאK

אאW

א،אאאא
אאא

K
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אאW

،אאא
،אאא،א
،אאאאא

،אאאK
אאאא
אאאא،א
אאא،אאאא

אאK
אאאא

א?W،אאK?F٣٧E
،אאאא

،אא،אא–
Jא،א،אאא

א،אאK
Wא

א،אאאא
אא،אאאא،אאW

אא،א
א،אאאא

אאאK



 
 
 

٤٠ אאאאL א 
 

،אא،אא
Kא؟

אאאאא
אאא،אאא

א،אאא،
אאאאאאK

،אא
א،אאא

אW
F١E אFאE،אא،א

–אJאאאK
אאאW

K
F٢E אא،א

אאאאK
א،אאא

אWK
אאאא

א>
אא،אא

אאא،אא،אK
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אאא؟

א،אאאא
אאא،אאאא

א،אאאא
אאאאא

אK
،א

אאאא،
אאW

JאK
JאאK
JאK

אאK
אאF٤L٤٦٦אא،אאWE

؟אא،אאא
،א؟

אWא،אאאא
אא،אאא،

،،א،،א
،אא

K



 
 
 

٤٢ אאאאL א 
 

אאFWאאEKKא،אW
،א،א،،א،אK

אאF٥L٤٠٠WEאW
،،،Wא

אאK
?WאW،א،אK?

א،אא
אאK

אאWאא
WW،WאK

אF٣L٣١٨J٣٢٠Eא
א،אWKF٣٨E

אאWאWאאא
FW٦٤٨Eאא،אאא

אאJאJא،
אאK

אאF٦L٤٣٢WEאאW
א،Wא

אאאK
א،אאאאאא

א،،אא،



 
 
 
 

 אא ٤٣ 
אא،אא،א

אא،א،אאאא
א،אא،א

אא،אא
אאK

אאאאאא،א
אאא،אאK

אא،אאא
אאאאאא،א

אא،K
אWאאאאא

،אאאאאא،א
אאאא

אאאאאא،א–א
אJאאאK

אWאאאאא
אאא،אא،אK

אאאW
Wאאאא؟

؟؟א؟א
אא؟

אאא
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،א،אא
אאא،אאW

אא؟
אאאא

א،אאאאא
אא–אאJ

אאאאא
אא،אאא،

א،אאK
،אאא
אא،אאא
،،אאאאא

אאאא،אא
אאאא،א>

אאאא؟
א؟

אאא
אאאא،אאא

٥١F٢L٦E،W
Wאאאאאא

،،אאK



 
 
 
 

 אא ٤٥ 
אW،אאאא

אאאאאאK?
אאאאאאא

،אאא،אW
אאאאאW

،א،،אאאא
אאאאא،،אא

א،،א،،
אאאאאא

KF٣٩E
،א      ،   א 

אאK
אאW

אאאא–
אאאאאאאא
אאא،א
א،אא،אא

Kא
אאא?W،

Wא،،אK?F٤٠E
אאאאא? W

אא،אא
אאאאא،אK?



 
 
 

٤٦ אאאאL א 
 

אאW
אאאW

،א،א،
،אאא

א،K


אאאW

אאאאאא
،אאאא

،אאאאאאא
אK

،אאאא
אאא،א

،אא،אאא
אא،אאא

K
אאאא

؟
אאW

אאW
א،

אא،א،אא



 
 
 
 

 אא ٤٧ 
،אאאא

،אאא،אK
،אאאאא
אאאאא،אאא
א،אא،

אאKF٤١E


אW

אאאאאא
אא،א

אא،אאK
אאWא

،אאאא
אאאא،אא
א،אא،אא

א،אא،אאא
Fאא،אE،אא

אאאאK
،،אא،א،א

א،אאאא،
אאאאK

،אאאאאא
אא،אאא
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אאא

אאאאK
،אאאאאא
אא،א

אKאא،אא
אא،אא،
אאאאא،،א

אאאאאK
א،אא

אאאא،א
אאא،אאK

،אא
אא،

،א،אא
אאאאK

אאאא
אא،אא

،אא،אא
אא،אאא،א



 
 
 

٥٢ אאאאL א 
 

אאא
،אאK

אאא
אא،

א،א،אאאK
،אאא

،א
אאאK

א

אאW

אא
א،א،
אאאאא،אא
א،א،אאא

אאאאא
אאאאא،א
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F٢E ،אאא

אא،א
،א،א،א

،אK
F٣E אאא،אא

אK



 
 
 

٥٦ אאאאL א 
 

אW؟אא
،א،אאא

אW
א،אאW

?،אאא
،אאWאאאא

א،אW،אאW،
א،א،א،א

،אא،א،א،
،אאא،א

،אאא،א
אא،א

،אKF٤٤E
،אא אא א 

א   א  א א  א  א אא 
אאאאאאא،

אא،אK
،אא

אא،א
،אאאא،אWאאאJ

אאאאJאא،אאא
אאאא

،אאJא
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א،אא،،אK

،א،אא
אא،אאאJJ

אW
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אK

،אאא
אאא،א

،א،אK
אאWאW

אאאאא



 
 
 
 

 אא ٥٩ 
،אא
אא،אאא،

א،אאאאK
،א،אאא
א،אא

،אאאJ
אאJאאאאKF٤٦E

،אאאאא
אא،א٦٧L٣L٧אאW

אאW
אאאאאאא

،אאא،א
אאאK

W
F١E אJאאאאJ

אאאאK
F٢E אW
JאאK

JאK
F٣E ،אא

K
F٤E אאא

אאK
،אאאאאא



 
 
 

٦٠ אאאאL א 
 

אא،K
אא،אאאא

אאא،א
،אאא،א،
אאאא

א،אא،אאא
אאאאK

אא
אאא،א

אK
א،א

،אא
אאאאאאא،א

אK
א،אאא

אא،אאאאJ
אJאא،אא

אJאJא
،אא،אא

אאאאא،אאאא
אאאא،אK

،אאאא
אאא،W



 
 
 
 

 אא ٦١ 
• אאא

א،אאK
• אאאK

אאאWא
אאאאאאא

אא،אK
،אא،אאא

אאאאK
א،אאאא

אאא
אK

א
،אא،אאא

،אK
אאאא
،א،א
אא،א،אא

Kאא
א،אאאאא
،א،א
،אאאא،א

א،אא،אא
א،אאאא،א،

אK



 
 
 

٦٢ אאאאL א 
 

،אא،א
،،אאא،

א،אאאא،א
אא،אא

،אאאא،אא
אK

א،אאא
אאאא،אאאK

אא،אאא
؟אא

אאא،K
،אאא
א

אאא،אאאאK
א،،،אא

אאאא،אאאאאK
אא،אאאאא

،אא،
،،אא

אK
אאא،

،،אאא
،א،א،אאא

אאאK



 
 
 
 

 אא ٦٣ 
אאאאאא

،،אK
א

،א،אא،אאא
،אאאא

١٣٩٧אאא١٣٩٨אא،
אא١٤٠٦אאאאא

אאK

،אאאאאאא
אאא،אאאא

אאאאאK

אא،אא
،א،אא
א،אאאא

،אאא،K

אאא
אא،אא
אא،אאאא

א،אK


،אאא،



 
 
 

٦٤ אאאאL א 
 

،א،،
אK

אא
אאאא،

א،אא،א
אאאא،

אאא،א>

אאאWאאאאאK

א،א
Kאא،

،אאאא،
אא،אאאא،אאאאא

אא،אאK











 
 
 
 

 אא ٦٥ 





אא

١J א٢٧٥K
٢J א٤٠L٤١F٢L٥٣L٥E–אאFא٢א٧٥٣،

٩٦٥E
٣J אאאWאאאא٢א،٧٣٥K
٤J אאאאK
٥J אאאK
٦J אאא٥L١٨٠،١٨١אא،٢L٥٥،

א،א
א،אא،אאא

אKKאK
٧J א٢L٥٠K
٨J אאא٥L٢٤٣K
٩J אא٥אL٢٤٣W٢٤٤אא،٧L٩٢אא،

٢L٥٣K
١٠J אא٥L٢٤٤אא،

אאאWא٢٤٥אאא،
٧L٩٤W٩٦،אK

١١J א٧אL٩٣K



 
 
 

٦٦ אאאאL א 
 

١٢J א٢אL١٨٥K
١٣J אא٢אL١٤٨K
١٤J אאא٣L١٩٥W١٩٨א،אא٢L٥٠٣K
١٥J אא٢אL٥٠٤K
١٦J אאא٣L٢٠٤،٢٠٥K
١٧J אאא٣L٢٠٤K
١٨J אא٢אL٥١٠،٥١١אאא١٩٩،٢٠٠K
١٩J א٣L٦K
٢٠J אא٣אL١٤٦W١٥٥K
٢١J א٣אL١٥٦K
٢٢J א٩אL٢٥٢K
٢٣J ٩אL٢٥٢K
٢٤J ٩אL٢٥٩W٢٦٠K
٢٥J א٩אL٢٦٤K
٢٦J א٩אL٢٦٤،٢٦٥K
٢٧J אאא٩L٢٦٨K
٢٨J ٦אL١٨١W١٨٣K
٢٩J א٦אL١٨٦W١٨٨K
٣٠J אא٦٨٨א٢٩٨٨K
٣١J א٢L٢٣٧K
٣٢J אא١٢L١٤٨W١٥٠K
٣٣J אא١٢אL٦٣W١٦٧K
٣٤J אW،א،אא

א،אW،אא



 
 
 
 

 אא ٦٧ 
Wאא،WאK

א،אWאא
،אWא

K
٣٥J Fאא٢L٥٦W٦٩א،אא

אאאאWאא١L٢٧٣KE
٣٦J א١٢אL١٥٢W١٥٥K
٣٧J אאאא،א

אא،אאאאא
א–אא?אא?

٣٥٦W٣٥٧K
٣٨J אא٤אL٣١٩W٣٢١א٣L٣٦W٣٧

٥אL٢٦٥W٢٦٦אא١٢L٣٢٣W٣٣٠אא
٥L٢٤٣W٢٣٩אWא?אא?

١٢٧٥W١٢٧٦K
٣٩J אאאWאWאאW

אWאאKאW
אWאאאK

٤٠J אאאאאא
،אאאאאא

אאאאא،אאאK
٤١J א٧L٥٤K
٤٢J ،אא

אא،אאK
٤٣J א٣L٦١K



 
 
 

٦٨ אאאאL א 
 

٤٤J א٢٩אL٥١٨K
٤٥J א٥L١٢٥א،١٢٤L١٢٦K
٤٦J אא،א،אא،אא

Wאאאאא٢٧٢٢،٧٣٣،
١٠٠٤W١٠٢٧K

٤٧J אאאאאאW
٢٩٣٨Kאאאאא

 


